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 РЕСУРСНОЕ ОБЕСПЕЧЕНИЕ ИННОВАЦИОННЫХ ПРОЕКТОВ 
 
 Развитие украинской экономики, повышение конкурентоспособности 
промышленных предприятий и производимой ими продукции с целью 
преодоления экономического отставания от развитых стран Запада и 
интеграции на равных в мировое сообщество невозможно без осуществления  
инвестиций, в первую очередь, в производственную сферу, в ее инновационное 
развитие. Все это предполагает создание стройной и хорошо обоснованной 
системы финансирования. Только в этом случае могут быть созданы 
необходимые условия для накопления и маневра финансовыми средствами и 
возможность их концентрации на ключевых направлениях инновационной 
политики.  
 Несмотря на то, что Закон Украины “Об инвестиционной деятельности”  
был принят еще в 1991 году, а Закон Украины “О режиме иностранного 
инвестирования”  еще в 1996 году, инвестиционный рынок в нашей стране на 
протяжении длительного периода времени все еще остается неразвитым. 
Процесс инвестирования практически не работает в Украине. Так, в 1996 году 
потребность в инвестициях составляла 50 млрд. долл., а объемы инвестиций на 
конец 1996 года составляли  1,5 млрд. долл. Такое же соотношение практически 
не изменилось вплоть до 2002 года [1,3]. Спрос на инвестиции превышает 
предложение в боле чем 30 раз. Инвестиции в основной капитал в 1997-2001 гг. 
по данным Госкомстата [1, 4] мы приводим в табл.1. 
 
Таблица 1. Динамика инвестиций в основной капитал по назначению  
Год Сумма, Инвестиции в основной капитал в сравнительных ценах 








  млрд.грн. %% млрд.грн. %% млрд.грн. %% 
1985 44690 32592 73 12098 27 35863 80 
1990 55368 39826 72 15542 28 14949 33 
1995 16097 9733 59 6364 41 3526 28 
1996 12557 8098 64 4459 36 1907 22 
1997 11483 7442 66 4041 34 967 11 
1998 12034 7903 68 4131 32 1011 11 
2001 12084 7948 69 4136 31 993 10,9 
 
 Тенденция уменьшения капитальных вложений в производственную 
сферу началась еще в 80-е годы и оставалась до 1995 года, когда капитальные 
вложения производственного назначения составляли 50 % от общей суммы 
инвестиций. В это же время инвестирования непроизводственной сферы 
возрастало . И только начиная с 1999 года начало происходить хоть и 
незначительное, но все же перераспределение средств в пользу 
производственной сферы. Следует отметить, что процесс уменьшения 
инвестиций из государственных источников имеет достаточно устойчивый 
характер. По нашим  данным, общий объем инвестиций в 2000 году составил 
менее 10 млрд. грн., что никаким образом не способствует экономическим 
переменам в стране и повышению уровня жизни. За период с 1985 года по 2002 
год инвестиции из государственных источников уменьшились практически в 7 
раз и составляют в настоящее время всего около 11 процентов [1, 4].  
 Как показали результаты проведенного нами анализа, в Украине в целом и 
в ряде ее регионов продолжается тенденция сокращения инвестиционной 
деятельности, хотя в отдельных случаях имеют место и положительные 
моменты [4,6]. Рассмотрим данный аспект более детально на примере областей 
Подольского и Слобожанского регионов страны. В табл. 2  мы приводим 
данные капитальных вложений за ряд лет по областях указанных регионов.  
 
Таблица 2. Динамика капитальных вложений по регионах Украины 
Область Украины Капитальные вложения по годам 




 1990 1995 1996 1999 2001 
Области Подольского региона:      
Винницкая 1435 448 334 215 191 
Тернопольская 1610 247 190 189 198 
Хмельницкая 1771 441 295 283 318 
Области Слобожанского 
региона: 
     
Сумская 1532 398 274 237 216 
Харьковская: 3095 717 721 766 703 
    в том числе:      
       в производственную сферу 2259 423 490 532 469 
       в непроизводственную сферу 836 294 231 234 234 
 Анализ данных табл. 2.11 показывает, что сумма капитальных вложений в 
приведенных областях уменьшалась, но различными темпами. Вместе с тем, в 
2001 году в Тернопольской и Хмельницкой областях наметились позитивные 
сдвиги в увеличении капитальных вложений. Однако, удельный вес областей 
Подольского региона в суммарных капитальных вложениях в Украине 
небольшой и составляет только 6,6 %, тогда как только в Харьковской области 
он составляет 7,5%. Это говорит о том, что Харьковская область имеет более 
привлекательный инвестиционный климат для финансирования программ 
промышленности. В структуре капитальных вложений наблюдается тенденция 
роста в объекты производственного назначения, которые в Харьковской области 
составляли в 1998 году 66,7%, Сумской - 52,8%, тогда как в Винницкой - 47%, 
Тернопольской - 43%, Хмельницкой - 33%.  
 Несмотря на рост дефицита финансовых ресурсов, проблема поиска 
неиспользованных резервов для расширения инновационной и инвестиционной 
активности становится одной из тех, которые настоятельно требуют своего 
первоочередного исследования. 
 Ресурсное обеспечение инновационных проектов включает в себя 
денежные отношения предприятия, реализующего инновационный проект, с 
различного рода другими хозяйствующими государственными и 
негосударственными субъектами и банками по оплате научно-технической 
продукции, контрагентских работ, поставок спецоборудования, материалов и 
комплектующих изделий, расчетов с учредителями, трудовыми коллективами и 
государственными органами управления.  
 Предлагаемая система ресурсного обеспечения инновационных проектов 
включает в себя следующие источники инвестирования: 
 мобилизация собственных средств хозяйствующего субъекта, реализующего 
инновационный проект; 
 мобилизация хозяйствующим субъектом заемных средств; 
 мобилизация для реализации инновационного проекта привлеченных средств. 
 Эффективное функционирование и использование источников 
финансирования инновационных проектов призвана обеспечить система 
государственного регулирования (налоговое регулирование, защита 
инвестиций, поощрение инвестиционной активности, регулирование участия 
инвесторов в приватизации и т.п.) от которого во многом зависит 
инвестиционный климат в стране. Механизмы инвестирования, как и система 
государственного регулирования, существуют независимо от конкретного 
предприятия, которое повлиять на них не может. Однако какие алгоритмы 
использовать при выборе и обеспечении источников финансирования  и в каком 
сочетании их применять для ресурсного обеспечения конкретных 
инновационных проектов, например, при многоканальном (смешанном) 
инвестировании - это задача, которую, как мы полагаем, можно и нужно решать 
каждым конкретным хозяйствующим субъектом. 
 Проведем сравнительный анализ приведенных выше основных 
источников ресурсного обеспечения инновационных проектов. 
 1. Мобилизация собственных средств инновационного предприятия. 
Наличие собственных средств в значительной степени определяет 
инновационную активность хозяйствующих субъектов, поскольку отсутствие 
собственных средств снижает привлекательность инновационного проекта для 
других инвесторов. Проведенный нами анализ работы промышленных 
предприятий г.Харькова и г.Сумы показывает, что существует два основных 
источника собственных инвестиционных ресурсов: прибыль, остающаяся в 
распоряжении предприятия (нераспределенная прибыль) и амортизационные 
отчисления. Многие отечественные предпринимательские структуры, вопреки 
широко распространенному мнению, обладают довольно значительными 
возможностями самофинансирования  инновационных проектов за счет 
прибыли от производственно-коммерческой деятельности. Об этом 
свидетельствует , в частности, тот факт, что по некоторым оценкам [5] с 1991 по 
1995 гг. отечественными предпринимательскими структурами нелегально 
экспортировано 15-20 млрд. долл. США. Однако эти возможности существуют 
только в потенции, так как несовершенство финансово-кредитной системы, 
нестабильная налоговая система, ориентированная в основном на фискальные 
функции, общая нестабильность экономики государства и т.п. препятствую их 
реализации, вынуждая многих уходить в теневую экономику. Вместе с тем, 
зарубежный опыт свидетельствует, что доля собственных источников 
финансирования в общем объеме инвестиций составляет: в Японии - 68,9%, 
США - 63,5%, ФРГ - 55,3%, Франции - 52,1%. Для активизации этого источника 
в Украине требуется  разработка соответствующей законодательной базы и в 
первую очередь улучшение налогового законодательства. В итоге, на наш 
взгляд, может повыситься конкурентоспособность страны в целом.  
 Не менее важным источником собственных инвестиционных ресурсов 
являются амортизационные отчисления  предприятий. В экономически 
развитых странах они являются важным источником финансирования 
инновационных проектов и составляют около 40% общего объема текущих и 
капитальных затрат предприятий, осуществляемых из внебюджетных 
источников. В нашей стране этот показатель составляет всего 10-15% [5].  
2.  Мобилизация заемных средств для выполнения инновационных 
проектов. Долгосрочные займы и кредиты в мировой практике являются 
основными среди заемных источников финансирования инноваций. Однако в 
условиях Украины этот источник  играет незначительную роль. Например, 
объемы кредитования коммерческими  банками Украины (остатки 
задолженности на конец соответствующего года) в 1995 году составляли всего 
3029 млн. гривен. В дальнейшем эта сумма увеличилась, но незначительно. В 
1996 г. она составила 4103, в 1997 г.- 5195, в 1998г. - 5102 млн. гривен [2]. 
Причем, львиная доля этих средств приходиться на краткосрочные кредиты  
(87-90%).  Для улучшения дел в этой области, на наш взгляд, необходимо 
использовать экономические механизмы активизации инвестиционной 
деятельности, используемые в иностранной практике: дотация государства 
кредиторам в случае кредитования приоритетных отраслей; создание банков 
долгосрочного кредитования, которые в отличие от обычных коммерческих 
банков предусматривают предоставление кредитов по фиксированной ставке 
процента и на длительный срок. Возможно также использование чисто 
административных методов, таких как установление обязательной части 
долгосрочных кредитов для коммерческих банков.  
 Креме проанализированного традиционного источника заемных средств 
следует также отметить достаточно перспективные, но практически мало 
используемые в Украины формы этого источника финансирования 
инновационных проектов: 
 использование венчурного финансирования проектов; 
 эмиссия облигаций инновационного предприятия и их реализация; 
 использование инвестиционного лизинга; 
 применение в практике работы положений инвестиционного селенга. 
 3. Мобилизация привлеченных средств. В рамках данного направления, на 
наш взгляд, целесообразно выделить трап основных направления: 
 а) привлечение средств от эмиссии ценных бумаг. Данный путь 
достаточно активно используется акционерными предприятиями. Отметим, что 
многие акционерные предприятия, стараясь привлечь крупных инвесторов, 
практически не уделяют внимание мелким. Однако именно здесь имеют место 
существенные резервы инвестирования. По данным экспертных оценок [2] на 
руках населения Украины имеется около 10 млрд. долл. США. В то же время, 
как свидетельствует зарубежная практика, значительная часть населения 
развитых стран владеет акциями предприятий. Например, в США акциями 
владеет 60% семей.    
 б) привлечение средств от размещения ценных бумаг на вторичном рынке. 
Данные источник позволяет накапливать акционерный капитал за счет роста 
курса акций предприятия, размещенных на вторичном рынке. Этот механизм в 
Украине находится в стадии становления. Его развитие сдерживается 
неразвитостью фондового рынка, отсутствием участия иностранных инвесторов  
на вторичном рынке ценных бумаг. 
 в) расширение уставного капитала за счет дополнительных взносов. 
Данный источник привлечения инвестиций является основным для не 
акционированных предприятий. С помощью данного направления  привлекается 
основная масса иностранных инвестиций (механизм совместного 
предпринимательства). Например, в 1996 году в Украину с помощью данного 
направления было привлечено 66,8% от всех иностранных инвестиций [2].  
 Кроме рассмотренных используются также следующие источники 
финансирования инновационных проектов: средства от приватизации 
госимущества; целевые государственные кредиты; налоговые инвестиционные 
кредиты; кредиты Всемирного банка; гранты и т.п. 
 Рассмотренные источники ресурсного обеспечения инновационных 
проектов могут быть использованы конкретными предприятиями для 
реализации существующих рыночных возможностей инновационного развития.  
 Следует заметить, что до начала рыночных изменений  наиболее 
значимым источником финансирования инновационной деятельности был 
государственный  бюджет. Однако, в конце 90-х годов этот источник 
сократился до минимума и составляет всего лишь порядка 10 % ВВП. Особенно 
это заметно на примере Харьковской области, где в 1999 году использование 
средств государственного бюджета на инновационные цели составляло лишь 
0,2% ВВП [4]. Более детально использование инвестиций в основной капитал в 








Таблица 3. Структура использования инвестиций в основной капитал в  
                               Харьковской и Сумской областях в 2002 году 
Области Структура источников финансирования, % 














Сумская 2,87 1,01 5,09 82,75 8,28 
Харьковская 3,06 0,60 3,97 76,59 15,78 
 На наш взгляд, активизация государственной инвестиционной политики 
должна проводится по двум основным направлениям: 
 а) инвестирование отраслей экономики и конкретных предприятий, 
которые являются малопривлекательными для отечественных и иностранных 
частных инвесторов; 
 б) инвестирование трансформационных изменений роли государства как 
коммерческого инвестора.  
 Некоторые исследователи инвестиционных процессов в Украине [6] 
справедливо считают, что государственные капитальные вложения следует 
направлять на реализацию ограниченного количества региональных программ. 
Такой подход, на наш взгляд, является правильным, так как формирование 
финансовой базы инновационных проектов  за счет субъектов хозяйствования 
дает положительные результаты как на государственном, так и на региональном 
уровнях.  
 Развитие рыночных отношений изменил порядок ресурсного обеспечения 
инновационных проектов особенно на региональном уровне. Расширение прав 
регионов в управлении хозяйственной деятельностью повысило роль местных 
бюджетов в решении задач долгосрочного развития. Например, удельный вес 
инвестирования за счет местных бюджетов в Харьковской области составляет 
почти 4%, в Сумской - более 5% (см.табл.2.8), в Тернопольской - 4,4%, 
Хмельницкой - 3,7%. В этой связи в период выхода национальной экономики с 
кризиса местные бюджеты , которые аккумулируют значительную часть 
финансовых ресурсов, следует рассматривать как важный источник ресурсного 
обеспечения инновационной деятельности.  
 Поиск дополнительных инвестиционных источников связан с 
использованием потенциалу домашних хозяйств. Мировой опыт показывает, 
что личные накопления населения имеют влияние на экономический рост 
страны, когда они достигают не менее 12-14 % валового внутреннего продукта. 
Учитывая тот факт, что ВВП в Харьковской и Сумской областях в последние 
три-четыре года составляет в среднем 160-180 грн. на душу населения в месяц 
(табл.4), обеспечить накопления населения в объеме 22-25 гривен с человека в 
месяц для развития инвестиционных процессов, на наш взгляд, является 
достаточно проблематичным.  
 
Таблица 4. Структура валового внутреннего продукта в Харьковской области в 
2000-2001гг.  
Показатели Значение показателей по годам, млн.грн. 
 2000г. 2001г. 
Прибыль 1603,9 1794,3 
Заработная плата без налогов 1140,8 1195,6 
Заработная плата с 
начислениями 
1687,7 1725,0 
Налоговые платежи 2465,9 2848,2 
ВВП 5757,5 6367,54 
ВВП в среднем  на душу 
населения в год, грн/чел. 
1919,0 2166,9 
ВВП в среднем на душу 
населения в месяц, грн/чел. 
159,9 180,6 
 
 Действительно, в Харьковской и Сумской областях не заметно особого 
оживления инвестиционной активности населения (табл.5), в отличие от 
Тернопольской и Хмельницкой областей, где прирост сбережений в вложениях 
и на приобретение ценных бумаг в последние годы был ощутимым [1, 6]. 
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 На замедление темпов денежных сбережений населения в определенной 
мере влияет прибыльность капитала коммерческих банков. Так, в Харьковском 
и Сумском регионах она уменьшилась с 17 % на 01.07.1999 г. до 14 % на 
01.01.2001г.  
 В условиях дефицита финансовых ресурсов важной остается проблема 
привлечения иностранных инвестиций. К наиболее привлекательным 
принадлежат несколько областей. Среди которых находится и Харьковская 
область. На 01.04.2000 г. произошло увеличение капитала нерезидентов на 
сумму 15,86 млн. долл. США, с которых денежные взносы составляют 6,68 млн. 
долл. За первый квартал 2000 года иностранные инвестиции в Харьковскую 
область увеличились на 37,3 % [4, с.39] в сравнении с этим же периодом 1999 
года, в частности денежные взносы составляют 64,9% общего объема 
иностранных инвестиций. Повышение эффективности инвестиционного 
процесса с участием иностранных партнеров, на наш взгляд, невозможно без 
структурной перестройки экономики страны. Впервые на правительственном 
уровне данной проблеме было уделено внимание в 1993 г., когда Кабинет 
Министров принял распоряжение №23538/3 от 25.12.1993 г. “О проекте 
Программы структурной перестройки экономики Украины на 15-20 лет”. В 
настоящее время уже действует среднесрочная Программа на 2000-2005 гг., 
являющаяся составной частью Национальной программы Украины на 2010 г. В 
соответствии с Программой-2010 разработаны основные направления 
распределения инвестиционных ресурсов по наиболее важным приоритетам 
структурной перестройки экономики страны до 2005 г. Общая сумма 
инвестиций на решение поставленных задач определена в 66161,6 млн.грн. 
Основными направлениями распределения инвестиций являются: 
а) повышение энергетической безопасности страны - 55%, в том числе: 
 наращивание собственной топливно-энергетической базы - 24,4%; 
 стабилизация электроэнергетической системы - 22,7%; 
 экономия энергоресурсов - 10,9%; 
    б) повышение конкурентоспособности национальной экономики - 45%, в  
       том числе: 
 создание высокотехнологичных производственных кластеров (ракетно-
авиационной техники, кораблестроение, автомобилестроение, 
производство пассажирских вагонов, электровозов, трамваев, 
станкостроительного производства); 
 организация импортно-заменительных производств и повышение 
эффективности традиционного экспорта - 4,7%; 
 реструктуризация и закрытие неперспективных и убыточных 
предприятий - 7,4%; 
 развитие материально-технической базы и повышение эффективности 
АПК - 13%; 
 улучшение транспортной, информационной и курортно-туристической 
инфраструктуры - 12,2%.  
По данным Программы отраслевые инвестиции существенно отличаются от 





Таблица 6.                        Отраслевая структура инвестиций 
Отрасль Удельный вес инвестиций по периодам, % 
 1995-1999 гг.  2000-2005 гг.  
Промышленность, всего 56,3 70,1 
в том числе: 
 электроэнергетика 
8,6 32,7 
 топливная 19,5 17,9 
 машиностроение 7,1 13,8 
 другие отрасли 21,1 5,7 
Строительство 2,3 10,1 
Транспорт и связь 20,5 11,7 
Прочие отрасли 20,9 8,1 
 Основными источниками инвестирования данной Программы названы 
национальные (78,2%) и иностранные (21,8%) инвестиции. К национальным 
источникам отнесены: средства предприятий и организаций - 61,9%, средства 
населения - 5,6%, бюджетные инвестиции - 8,3%, ресурсы финансово-кредитной 
системы - 2,4%. К иностранным инвестициям отнесены прямые инвестиции и 
кредитные линии. Таким образом, анализ показывает, что финансирование 
приоритетных направлений инновационной деятельности в основном будет 
осуществляться за счет собственных средств предприятий и организаций, 
однако и иностранные инвестиции по данным некоторых прогнозных расчетов в 
2000-2005 гг. может достичь почти 5-6 млрд.долл. В среднем за год, по данным 
Программы, национальные источники инвестиций составят 19,7 млрд.грн., 
иностранные инвестиции - 5,5 млрд.грн. Организационная деятельность по 
привлечению инвестиций имеет свою специфику, связанную с динамикой 
структуры промышленности, которая в настоящее время имеет определенные 









Таблица 7.    Производство продукции по отраслям промышленности в  
                                                 Харьковской области 
 
Отрасли 
Удельный вес отрасли в 
общем производстве, % 
 1991г. 1998г. 2002г. 
В целом по промышленности 100 100 100 
в том числе по отраслям:    
Электроэнергетика 2,8 22,0 22,2 
Топливная промышленность 1,0 14,7 14,5 
Черная металлургия 0,4 0,2 0,3 
Химия и нефтехимия (без химико-
фармацевтической промышленности) 
2,8 1,3 1,2 
Машиностроение и металлообработка (без 
медицинской техники) 
49,3 34,4 33,5 
Деревообрабатывающая и целлюлозно-
бумажная промышленность 
1,3 1,0 1,5 
Промышленность строительных 
материалов 
2,8 2,5 3,1 
Легкая промышленность 13,6 1,1 0,9 
Пищевая промышленность 20,1 18,4 18,0 
Производство муки, круп и комбикорма 1,8 0,9 0,8 
Другие промышленные производства 4,1 0,1 0,1 
 Согласно данных табл.7 наиболее значимой отраслью в промышленности 
остается машиностроение. Его доля  в 1990г. составляла  почти 50% всей 
промышленной продукции. В последние годы доля машиностроения 
сократилась и составляет лишь 33,5%. В настоящее время существенный 
удельный вес занимает пищевая промышленность - 17%. Уменьшение ее доли 
происходит медленно и за последние восемь лет составили только 2,1%. 
Следует отметить существенный рост  удельного веса электроэнергетики (почти 
в 8 раз) и топливной промышленности (в 14,5 раз), однако этот рост связан, как 
нам представляется, не с физическими объемами производства, а с ценовым 
рост на продукции этих отраслей.  
 В целом производственная и непроизводственная сфера Украины требует 
значительного объема инвестиций для создания конкурентоспособных 
производств, на модернизацию и реконструкцию предприятий, разворачивание 
диверсификации капитала в социально ориентированном направлении. Решить 
все эти вопросы без государственного регулирования, даже учитывая  
укрепление и развитие рыночных механизмов, невозможно. На наш взгляд, 
государственное регулирование инвестиционной деятельности должно 
осуществляться в двух основных направлениях: 
 а) создание соответствующих условий для контроля за сферой обмена-
распределения потенциальных инвестиций с целью минимизации возможного 
риска; 
 б) разработка специального механизма, который с помощью налоговых 
льгот направляет свободные денежные средства через инвестиционные фонды 
на расширение производственной сферы. 
 Формы реализации указанных направлений могут быть самыми разными. 
Например, интересен опыт других стран по созданию свободных 
экономических зон, специальных режимов инвестирования и т.п. Например, в 
США первые свободные зоны были созданы в 1934г., т.е. в период Большой 
депрессии. Сейчас в США действует около 200 зон внешнеторговой ориентации 
и 400 предпринимательских зон, в ФРГ - 6 свободных портов и 3 
безтаможенные зоны, в Франции  существует 2 района свободной торговли и 2 
зоны предпринимательской деятельности, в Испании - 3 безтаможенные зоны, в 
Италии - 3 специальные безтаможенные зоны, в Японии - торгово-
производственная зона, существуют свободные зоны в Исландии, Финляндии, 
Израиле, Ирландии, Китае и других странах. 
 В последние годы, несмотря на существующие проблемы правового и 
организационного характера, процесс развития свободных экономических зон в 
Украине набирает силу. Так, проведенный в 1995 году эксперемент в Южно-
крымской экономической зоне “Сиваш” завершился ее регистрацией. В 1998 г. 
было принято решение о создание свободных зон в Донецке и Мариуполе, срок 
действия которых предусмотрен в течение 60 лет. Также в 1998 г. была создана 
свободная экономическая зона “Славутич”, срок действия которой определен в 
12 лет. Особенностью этой зоны является то, что ее участниками могут быть 
только предпринимательские структуры. В 2000 году г.Харьков получил 
специальный режим инвестирования, предполагающие существенные 
налоговые и таможенные льготы. Представляется, что процесс создание в 
нашей стране специальных зон, способствующих ресурсному обеспечению 
инновационных процессов, является чрезвычайно полезным и необходимо 
приложить все усилия на всех уровнях для активизации работы в этом 
направлении. 
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